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１．はじめに
ウォルマートは，１９６２年にアメリカ中西部のアーカンソー州の地方都市，人口わずか４５００人のロ
ジャーズという小さな町にディスカウントストアの１号店をオープンした。ウォルマートは，開業
から EDLP（Everyday Low Price：毎日低価格）を社是（創業者の基本理念）に，「満足保証（返
品自由）」を掲げ，徹底した低価格路線で，多くの消費者を引き付け，消費者を魅了した。ウォル
マートは，こうした徹底した低価格をベースに物流のイノベーション，IT導入，業態の開発，グ
ローバル展開などを推し進め，成長・発展を持続させ，約半世紀で世界最大の売上を誇る企業となっ
た。現在，ウォルマートの連結売上高（２０１７）は４，８５９億ドルであり，世界中で約２３０万人の従業員
が毎週２億７，０００万の顧客と会員のニーズを満たしている（Wal-Mart，２０１８）。
ウォルマートの事業規模がどのくらいかを理解するために，２０１６年世界の名目 GDP（国内総生
産：USドル）をみると，ランキング２４位のポーランドが４，６９３億ドル，２５位のベルギーが４，６６６億
ドルであることから，ウォルマートの２０１６年連結売上高（４，８２１億ドル）はポーランド以降の各国
の GDPを上回る規模である。このようにウォルマートの売上高がいかに巨大企業かとうならされ
る１）。
こうした驚異的な成長の背後には，ウォルマートの独特な企業文化が存在する。企業文化は，企
業の管理職や一般社員に浸透していき，企業の動きを他社と異なる独特のものにしていく原動力に
なる。ウォルマートの原動力となった企業文化は，次の３つの基本信条から成り立っている。個
人を尊重する，顧客に奉仕する，最高を目指す，である。その企業文化の目的は，顧客の生活
水準を向上させることにある。それに加え，従業員が３つの基本信条を実行に移しやすくするため
にサム・ウォルトンは１９９２年に自叙伝で１０のルールを述べた２）。この３つの文化的礎石の原点は，
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「顧客満足」に他ならない。すなわち，サム・ウォルトンは，顧客の満足を最大化するために，EDLP
を掲げたといえる。
日本においても，近年消費者の節約志向の高まりを受けて，値下げ（低価格戦略）に再び舵を切
る企業が増えてきている。一例として，ユニクロを運営するファーストリテイリングは，２０１７年の
「春夏もの」から価格戦略を転換，値下げに舵を切った。商品によっては１０００円も下げたうえ，同
時に売り上げを増やすため，ほぼ毎週末に実施していた特売もやめて，「毎日低価格」をアピール
している。今春から一転して踏み出した値下げの効果は，すでに現れつつある。すなわち，７月の
既存店の客数は，６カ月ぶりにプラスに転じたのである。
総合スーパーやドラッグストアとの競争が激しくなる中，節約志向を強める消費者の取り込みは
欠かせないことから，定価販売が主流のコンビニエンス・ストアでも，一部の用品を値下げする動
きが出てきている。セブン―イレブンは，２０１７年４月に８年ぶりの一斉値下げに踏み切り，洗剤な
どナショナルブランド（NB）の日用品約６０品目の価格を５％前後下げている。５月にはローソン
とファミリーマート，ミニストップも日用品の一部を値下げしている。根強い節約志向の下，デフ
レ型の景況回復が鮮明となっている。
イオンが２０１８年４月１１日発表した２０１８年２月期連結決算は，本業の儲けを示す営業利益が前期比
１３．８％増の２，１０２億円と，６年ぶりに過去最高を更新した。PBの食品や日用品などを値下げした
結果，主力の総合スーパー事業で営業利益が大幅に伸びたという３）。このように，企業の経営環境
が急変している中，企業にとって持続可能な発展が問われ，消費者の根強い節約志向を捉えた継続
的な値下げが業績を押し上げたのである。こうして多くの企業は，消費者動向やニーズの変化を的
確に捉え，より飛躍的な効果が期待できる実践的な提案を行っている。
一方，かつては急成長を遂げ優良企業であった百貨店メーシーが倒産したり，ディスカウント K
マートが経営破綻（後で再建）したり，２０１７年９月には玩具とベビー用品の総合専門店トイザらス
が破綻した。勝ち組であった有力企業が時代を経て競争力を失い，国内・外の企業との競争にさら
され市場が奪われたのは，時代や環境変化にともなって生じる消費者のニーズやウォンツに的確に
応えていないことに他ならないのである。
本稿の主な目的は，アメリカを代表する世界最大の小売企業のウォルマートがわずか半世紀で，
後発企業でありながら小売業界だけではなく，世界の最大企業になっていったウォルマートの発展
過程を概観し，またその成長戦略とその効果という観点から体系的に捉え再検討したうえ，これま
で十分議論されてきたとは言えない，ウォルマートの部門別ポジショニングと新たなポジショニン
グ戦略を明らかにすることにある。
２．ウォルマートの発展過程と位置づけ
（１） ウォルマートの発展過程
ここでは，まずウォルマートの発展過程について検討していくことにする。
ウォルマートの創業者サム・ウォルトンは，１９６２年にアーカンソー州ロジャーズという人口４，５００
人の小さな町にウォルマートというディスカウントストアの１号店を開いた。
２年後になって人口６，０００人のハリソンという町に２号店，さらにその近くでもっと大きな町の
スプリングデールに３号店を出店した。いずれも人口１万人以下であった小さな町への出店戦略は，
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多くのビジネスチャンスを生み出した。その出店戦略の面ではマーケット・ニッチャーであった。
ウォルマートの看板には「低価格販売」と「満足保証」（返品自由）を掲げ，値段は競合店より
２０％は安く，それ以上安い店は周辺にはなかった。消費者には安売りも評判になったが，利益を度
外視しても購買頻度の低い品を扱ったことが好評だった。それは，わざわざ都会まで出かけなくて
も，生活必需品が手に入るようになったからである。すなわち，顧客に良好な価値を提供，競争者
より低価格で提供すること，顧客の期待を上回る価値を提供するよう顧客主義に徹することであっ
た。それがいわゆる EDLPであった。
１９６０年後半には，出店数の増加とともに店舗のネットワークが他州に拡大するにつれて，当時と
しては異例の出店戦略を採用した。すなわち，物流センターを中心に集中的にドミナント出店をす
ることにしたのである。本部が集中発注することで，各店舗の作業負担を軽減し，大量出店を行え
るような体制を整えた（佐々木，２００３，p．１５８；矢作，２０１５，p．１２）。この方式には，各店の発注
や入荷を物流センターに集める商品集荷方式や，物流センターに発注品が入荷すると，在庫保管す
ることなく，すぐにそれを個々の店舗ごとに仕分けして配送するクロスドッキングが採用された。
店舗や物流それに情報システムには多額の投資が必要となり，銀行からの借金による投資調達で
は限界を生み，１９７０年１０月にウォルマートは店頭取引の株式公開企業となった。１９７０年の株式公開
は，借入金の圧力からウォルマートを開放する役割を果たし，成長が持続するようになった。
サムは新たな試みとして，労働争議がくすぶりだしたこともあり，ウォルマートに労働組合が作
られるのを阻止する為に，店のマネージャーのみを対象に利益分配制度を適用したが，１９７１年には
パートを含む全従業員（アソシェート）に当てはめた。サムの経営哲学では，経営側の従業員への
対応がそのまま彼らの顧客への対応となって表れるので，経営側が顧客に気持ちの良い買い物をし
てもらうためには，すべてのアソシェートの満足に気を配らないといけないと考えた（sam，１９９２，
邦訳，p．２１９）。つまり顧客満足を実現するためには従業員満足が前提になっていることを強調し
たのである。
サムは，買収戦略も積極的に導入した。１９７７年初めての企業買収としてイリノイ州の小チェーン，
モアバリューの買収，次に１９８１年に大型の企業買収として，１１２店舗を持っていたカーンズ・ビッ
ク Kを買収，１９８３年にはウールコの３５店舗を買収した。こうした買収戦略はウォルマートの成長
をさらに加速させた。
一方，１９７８年にはバーコード・システムやコンピュータによる品目別在庫管理に取り組み，１９８７
年には自前の通信衛星を打ち上げ，本部，物流センター，店舗間でデータをやり取りし，１９８８年に
は POS全店舗の導入に踏み切った。EDI（Electronic Date Interchange）も導入し，受発注，売価
設定，出荷，販売実績などの広範な業務分野でデータの交換を迅速に行った（佐々木，２００３，pp．１５５
―１８２）。１９８８年にはウォルマートの店舗の９８％がバーコードでのスキャニングが可能になった。や
がて１９８９年にはウォルマートが，ディスカウントストア業界で Kマートの売上高を追い抜き，トッ
プに躍り出た。
１９８０年代の新しい業態の導入として，１９８３年にオクラホマシティで会員制の卸売業というサムズ
ホールセールクラブ（１９９０年に「サムズクラブ」店名に変更）を開店し，１９８８年にはディスカウン
トストアにスーパーマーケットを統合したスーパーセンターという新しい業態を開発した。
１９９１年にはメキシコにサムズクラブでの進出を皮切りに海外進出に取り組み，以降ブエルトリコ，
カナダ，ブラジル，アルゼンチンなどの近隣へと店舗を広げた。その経験をもとに，次いで地理的
ウォルマートの成長戦略と影
3
に離れているが文化的に近いイギリス，ドイツ（２００６年撤退）へと，さらに地理的に離れており，
尚且つ文化的に遠い中国，韓国（２００６年撤退），インドネシア，日本（２０１８年日本から撤退発表）
などへと海外進出を本格的に行っている。１９９３年には３０年近くに亘って小売業のトップであった，
シアーズ・ローバックの売上高を抜き，米国最大の小売企業となった。
そして，１９９８年には小商圏をターゲットにした，買い物時間の短縮や，より鮮度の高い食料品の
提供を目指したネイバーフッド・マーケットという小型の小売業態を創設する。その後，ウォルマ
ート・エクスプレスというコンビニ業態が開発されたが，ウォルマート・エクスプレスはネイバー
フッド・マーケットに統合されている（田口，２００５，pp．１―５１）。
２００１年にはウォルマートが，売上高世界第１位となり，２００５年にはディスカウントストアの小型
店を年間１００店ペースでスーパーセンターに業態転換をすることにより，スーパーセンターがディ
スカウントストアの店舗数を追い抜いたのである。
２００５年には社是である「Always Low Price：いつも低価格」を「Save money. Live better：低価
格，より良い生活」に変更した。
ウォルマートは，２００２年に西友の株式６．０％を取得し，日本市場に進出したが，２００６年にはその
株式の５３．３％を取得し，完全子会社化した。２００８年にはスーパーセンターの１０分の１以下の規模で
ある小型店のマーケットサイドをアリゾナ州に，２００９年にはスーペルメルカードをテキサス州にそ
れぞれ１号店を創設した。
一方，ウォルマートのサムズクラブの売上高は，２００９年を境に２０１０年は下がったり，２０１１年には
上がったりといった変動が現在までに何度も繰り返されている。サムズクラブの売上高は，不安定
な格好になった。一方，ウォルマートの海外事業の売上高は，２０１４年を境に現在（２０１７年）まで減
少傾向にある。
２０１４年には再起をかけるウォルマートにとっての成長シナリオの１つとして，ドライブスルー型
店舗（ネット注文→店舗でドライブスルー）のようなネットと実店舗を組み合わせたオムニチャネ
ル戦略を打ち出した。ウォルマートが本社を構える米中部アーカンソー州にその実験店を同年の９
月に「ウォルマート・ピックアップ・グロッサリー」という新店舗（サービス）をオープンした（日
経MJ２０１４年１１月２４日）。
２０１６年にはウォルマートは，１月１５日に米国や南米で２６９店舗を閉鎖すると発表した。全店閉鎖
となる小型店の「エクスプレス」事業については事実上の撤退となる。また，同年ウォルマート・
ストアーズと中国で第２位の EC（電子商取引）大手，京東集団（JD.com）と戦略提携を結んだ。
さらに，ウォルマートは同年９月に３０億ドルで安売りサイトのジェット・ドットコムを買収した４）。
翌年１月には靴販売サイトのシューバイを７，０００万ドル，２月にはアウトドア・スポーツ衣料品の
販売サイトのムースジョーを５，１００万ドル，３月には女性向け衣料品販売サイトモドクロスを７５００
万ドルで次々と買収した（日経MJ２０１６年１月２９日；日経MJ２０１７年５月１９日；『ハーバードビジ
ネスレビュー』（２０１８），８２頁）。
２０１７年にはウォルマートは小売の将来を変える，テクノロジーインキュベーターであるストア・
ナンバーエイト（Store No８）を立ち上げた。この Store No．８は，ユニークな外部のベンチャー企
業と提携し，シームレスショッピング（O２O）や VR（バーチャルリアリティ：仮想現実）や AI（人
工知能），ドローン配送，ユーザーに応じたサービス等の分野で小売体験を作り替える起業を支援
する事業である（商人舎流通 SuperNews，２０１８年４月１３日）。
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２０１８年に同社は，４７年間守った登録上の社名を「ウォルマート・ストアーズ・インク（Wal-Mart
Stores Inc.）」から「ウォルマート・インク（Walmart Inc.）」に変更した。それは，Storesを外す
ことで，現在の消費者の買物行動に合わせた，実店舗だけではなく，オンラインで買い物やサービ
スを提供できるという理由からである。（日本経済新聞電子版，２０１７年１２月７日）。
（２） ウォルマートの位置づけ
図表１は，アメリカのビジネス専門誌フォーチュンによる世界の企業売上高上位５００社「Fortune
Global ５００（２０１７年）」の上位１０社である。１位ウォルマートの売上高は４，８５９億ドルで，２位ステ
ートグリッド（国家電網）の売上高は３，１５２億ドル，３位シノペック・グループ（中国石油化工集
団）の売上高は２，６７５億ドルである。１位と２位の差は１．５倍であり，１位と３位の差は１．８倍であ
る。以上のようにウォルマートは，他の産業よりも売上規模は大きく，世界で最も売上高の高い企
業である。
一方，図表２は，フォーチュン誌による２０１７年度の世界の小売企業の売上高上位１０位を抜き取っ
たものである。世界の小売企業１位ウォルマート（米）の売上高は４，８５９億ドルで，２位 CVSヘル
ス（米）の売上高は１，７７５億ドル，３位アマゾン（米）の売上高が１，３６０億ドル，４位コストコ（米）
の売上高が１１８，７１９億ドル，５位ウォルグリーン（米）１１７，３５１億ドルへと続いている。
興味深いことに，アメリカの企業が上位１位ウォルマート（米）から７位ホームデポ（米）まで
を独占している。また売上高において，１位と２位の差は２．７倍で，１位と３位の差は３．６倍であり，
上位２位から４位までの売上高を合わせても１位のウォルマートの売上高には及ばない状況にある。
この巨大な格差は，しばらくは埋まりそうもない。
以上のことから，ウォルマートは小売業の中では圧倒的な売上高を維持し続け，確固不動の地位
を得ている。
これまで，ウォルマートの発展過程と世界の企業・小売企業でのウォルマートのポジショニング
について検討してきたが，以下では，ウォルマートの成長戦略に焦点を当て考察したい。
図表１ 世界の企業の売上高ランキング（２０１７）
順位 社名（国名） 売上高（百万ドル）
１ ウォルマート（米） ４８５，８７３
２ ステートグリッド（中） ３１５，１９９
３ シノペック・グループ（中） ２６７，５１８
４ チャイナナショナル石油（中） ２６２，５７３
５ トヨタ自動車（日） ２５４，６９４
６ フォルクスワーゲン（独） ２４０，２６４
７ ロイヤルダッチシェル（蘭） ２４０，０３３
８ バークシャー・ハサウェイ（米） ２２３，６０４
９ アップル（米） ２１５，６３９
１０ エクソンモービル（米） ２０５，００４
（出所）http : //fortune.com/global５００/２０１８年３月２６日。
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３．ウォルマートの成長戦略
ウォルマートは，なぜ世界第１位の企業となったのか。ウォルマートの競争優位は何か。どのよ
うな成長戦略があったのか。その成長戦略についてさまざまな論者が指摘している（西山，２００２；
佐々木，２００３；小原，２００６；白石，２０１０；渦原，２０１２；川端，２０１２；田口冬樹，２００５，２０１０，２０１６；
Nguyen，２０１７；Spicer and Hyatt，２０１７）。本研究では，ウォルマートの成長戦略とその効果（原
因と結果）という観点から体系的に捉え再検討し，従来の成功要因に新たな主張を加えたい。
（１） 価格戦略
ウォルマートの企業理念は，エブリディ・ロープライス（Every Day Low Price：毎日低価格）
である。すなわち，特売や期間限定で安売りを強調するということではなく，EDLPというあらゆ
る商品を定常的な低価格販売を行うことである。これは，競争相手よりも販売価格を低く設定して
薄利多売で多くの売上を獲得する狙いがある。また，ウォルマートの EDLPを実現しているのは，
エブリデー・ローコスト（Every Day Low Cost：毎日低費用）の取り組みがあるからである。前者
は消費者との対応であり，後者はサプライヤーとの対応の関係である。
その効果として消費者に特売や期間限定の安売りをするという販促費や人件費を軽減できるこ
と，顧客には常時低価格で商品を購入できる安心感を与えること，常連客というリピータを確
保することによって継続収入に結びついていること，他の店との比較購買をあきらめさせること，
地域の中小小売店には価格での競争をあきらめさせること，などが挙げられる（Bergdahl，２００４，
pp．３４―３５）。
（２） 人間尊重・労務戦略
ウォルマートでは従業員は同じ目的を有し，収穫も同じくする仲間なのである。同社の社内では
図表２ 世界の小売企業の売上高ランキング（２０１７）
順位 社名（国名） 世界ランク 売上高（百万ドル）
１ ウォルマート（米） １ ４８５，８７３
２ CVSヘルス（米） １４ １７７，５２６
３ アマゾン（米） ２６ １３５，９８７
４ コストコ（米） ３６ １１８，７１９
５ ウォルグリーン（米） ３７ １１７，３５１
６ クロガー（米） ４０ １１５，３３７
７ ホームデポ（米） ５９ ９４，５９５
８ カルフール（仏） ６７ ８７，１１２
９ イオン（日） ８７ ７５，７７２
１０ テスコ（英） ９２ ７４，３９３
（出所）http : //fortune.com/global５００/２０１８年３月２６日。
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従業員のことを「エンプロイー（employee：使用人）」ではなく，「アソシェート（associates：仲
間・同僚）」と呼び，従業員との密接なコミュニケーションを重視してきた。一方，現場のアソシェ
ートの一人ひとりは，ウォルマートを「運命共同体」と認識していた。優れた小売業やサービス業
は，積極的な従業員態度がより強い顧客ロイヤルティを促進させると理解している。このことは，
経営者と従業員との良好な関係が，従業員と顧客との関係に影響を及ぼすことであり，小売業やサ
ービス業が顧客を満足させたいならば，従業員を大切にすることが必須条件であるということを意
味している（金，２０１７，p．８６）。
また，ウォルマートの従業員は，従業員持株制度を利用することにより，株主となり，ウォルマ
ートの売上高が上がれば株価も上がり，配当金がアップするため，経営成績にも関心を寄せ，能動
的に協力する仕組みを構築できたのである。それに加えて必要な部署への優秀な人材を外部からス
カウトし，自社に引き入れる採用方法により効果的に人材を確保した。こうした採用方法でスカウ
トされたデビット・グラスとリー・スコットは，後に二代目（１９８８年）と三代目（２０００年）の CEO
（Chief Executive Officer：最高経営責任者）就任となった。こうした企業文化は，今日でも組織的
に継承されている（渦原実男，２０１２，p．１５５；田口２０１５，p．１７１；矢作，２０１５，p．１３）。
効果として常に現場の声を吸い上げる体制を取り続けることができたこと，現場でなければ
わからない改善，改革の声などが実際の経営に反映させることで，より現場が活気づいたこと，
アソシェートが改善策を提案する際も義務やノルマではなく，「運命共同体として」建設的な提案
をしていくことで，顧客満足を向上させ，売上高を伸ばしていったこと，などが挙げられる（溝
上，２００２，pp．１２２―１３４）。
（３） 立地戦略
ウォルマートの出店戦略は，競争相手には魅力的に思われないような，小さな町に正規規模のディ
スカウントストアを開店することにある。すなわち，大きなチェーンとは直接的な競争を避けて，
小さな町に出店することでビジネスチャンスを創出することである。
当時，ディスカウントストアは，大量の需要が期待される大都市に出店するというのが常識であっ
た。その頃，同業の Kマートは，人口５万人以下には出店しなかった。ウォルマートの出店戦略
は，誰もが進出したがらないような小さな町の真空マーケットに進出し，その後の手法は本拠地を
中心に集中的なドミナント出店し，飽和状態になるまで一つの商勢圏を寡占していくことである
（Walton，１９９２，邦訳，p．１９３）。このようにウォルマートのカントリーや人口の少ない地方小都市
中心の立地戦略は革新的である。
その効果として競争相手が進出してこない地域を選ぶことによってライバルがいなかったこと，
小商圏内の消費者を根こそぎ吸引することができること，中小小売商を排除して独占的な企業
となって成長できること，などが挙げられる。
（４） サプライチェーン・マネジメント戦略
当時のディスカウントストアは，ブローカーらが持ってくる商品を仕入れ，それに１５％の手数料
を含めて売価を設定した。しかし，ブローカーらはウォルマートが営業している片田舎までは商品
の配送を行ってはくれなかった。これが１９７０年に自前の物流センターを建設する動機になったので
ある（Walton，１９９２，邦訳 pp．３００―３０１）。
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１９７６年には物流センターの基盤がつくられ，的確な在庫管理とコストの削減が進み，１９７８年には
サーシーに大型物流センターがつくられ，この物流センターを中心に半径２００マイルに６０～１００店舗
をドミナント出店することにした（佐々木，２００３，pp．１６６～１６７；田口，２００５，p．１６）。１９８０年代
半ばには１つのセンターが半径２４０―４８０内にほぼ１００―１７５店舗をカバーすることで，店舗のほとん
どすべての商品をたとえ少量でも発注の４８時間後には納品できるようになった（三谷，２０１４，p．１３８）。
また，ウォルマートは，複数のベンダー（仕入先）からの貨物を物流センターに入荷後，在庫保管
することなく，そのまま仕分けを行い出荷する，独自の運送システムと革新的なクロスドッキング
ロジスティックを運営している。（Nguyen，２０１７，p．１０４）。こうした自前の物流センターの設立は，
効率的かつ効果的な経営体質の確立とウォルマートの経営的な発展の原動力となった。
効果として，物流コストを大幅に削減できるようになったこと，それによって，主に小都市
や町に立地していた店舗を大都市周辺へ広げられたこと，店頭在庫の削減によって売場面積の拡
大ができたこと，入荷，仕分け，流通加工，保管，出荷などの一連の作業を集約化・効率化が可
能となったこと，専属ドライバーを通して店舗や取引先の実情や苦情，問題点などの現場の生の
声を把握できたこと（佐々木，２００３，p．１６７），などが挙げられる。
（５） 情報技術戦略
ウォルマートは，小売業界で先駆けて先端的な情報技術を導入した。ウォルマートは１９７８年にユ
ニバーサル・プロダクト・コード（Universal Product Code：米国やカナダで使用されている商品
コード）によるバーコード・システムやコンピュータによる品目別在庫管理に取り組み，１９８３年に
は本格的に採用された。１９８７年に衛星による通信を実現させた。この通信衛星によるシステムは民
間では最大で，アメリカ国防総省に次ぐ処理能力を有するとまでいわれている。１９８８年にはウォル
マートの店舗の９８％がバーコードでのスキャニングが可能になった。
さらに，ウォルマートは「スマート・システム（Smart System）」と「リテール・リンク（Retail
Link」を利用している。スマート・システムとは，店舗運営費の効率化のために POSによる販売
データの管理，精度の高い発注と自動在庫補充ができるシステムである。これは，競争相手のどこ
よりも効率的な店舗運営システムを構築するためのものである。リテール・リンクとは，取引先メ
ーカーと販売・在庫情報を共有するシステムである。これは，どこよりも低い商品仕入れコストの
仕組みを実現するためのものである。これによって，ウォルマートはいつ，どの店舗で，何が売れ
たかといった販売データを見ることができ，一方で取引先メーカーは自社製品の売上，在庫などを
知ることができる（田口，２０１５，p．１８５）。
その効果として特定の商品についてどれだけ仕入れ，どれだけ売ったかを正確に把握できたこ
と，衛星を利用することで，テレビスタジオから現場や全従業員にメッセージを送ることが可能
となったこと，データや音声を本部とチェーン店の双方向でやり取りでき，本部から各店に映像
を送ることができること，店頭での品切れや欠品，過剰在庫をなくすことができたこと，顧客
が要求する商品を適切な時に，適量を店舗に供給し，適切な価格で販売することが可能となったこ
と，などが挙げられる。
（６） 業態開発戦略
ウォルマートは，１９６２年にディスカウント（Discount Store）からスタートし，１９８３年には会員
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制ホールセールクラブ（Wholesale Club）であるサムズクラブ（Sam’s Club）を導入した。ウォル
マートにとって，この二つの業態導入は既に存在していた業態の模倣での後発である。
ウォルマートは，１９８８年にスーパーセンター（Super center）は非食品中心のディスカウントス
トアに食品中心のスーパーマーケットを完全に一体化した小売業態を開発したのである。そこには，
ヘアサロン，銀行，ガソリン・スタンド，レストラン，薬局などが併設されている。その後，ウォ
ルマートは，ディスカウントストアの小型店を年間１００店ペースで，スーパーセンターに置き代え，
２００５年にはディスカウントストアの店舗数を追い抜いた。その影響もあり，１９９０年から約１０年間に
２９のスーパーマーケットチェーンが倒産に追い込まれたが，そのうちの２５の倒産は直接的な影響に
よるものとされている（白石，２０１０，p．８１）。
ウォルマートのもう一つの開発は，１９９８年にネイバーフッド・マーケット（Neighborhood Mar-
ket）である。これは，スーパーセンターから食品及びその関連商品を取り出したスーパーマーケッ
トである。ウォルマートは，スーパーセンターの周辺にネイバーフッド・マーケットを配置して，
マーケットシェアを向上させる商圏ドミナント戦略を推進している。業態の開発の狙いは，スーパ
ーセンターやディスカウントストアが出店しない比較的狭い商圏の消費者を対象としている。
効果として，スーパーセンターの開発によって一つの店舗内で顧客が様々な商品を買い求める
ことをいうワンストップショッピングができること，スーパーセンターは，時代遅れとなったウォ
ルマートのディスカウントストアに，とって代わる成長業態として位置づけることができたこと，
スーパーセンターは，顧客にとっての新たな購買行動へのニーズ（クイックショップのニーズ，
移動時間の短縮のニーズなど）を生み出したこと，近隣型マーケットによりスーパーセンターで
はカバーできない需要への対応ができること，この近隣型マーケットは都市部への出店ができた
こと，（田口，２００５．pp２８―３３）などが挙げられる。
以上のように，ウォルマートの成長戦略として６つを取り上げたが，その成長戦略の源は特に業
態の導入や開発とそれに伴う新たな価値創出に起因する。以降では，ウォルマートの業態を中心に
考察したい。
４．ウォルマートの業態と部門別動向
ウォルマートのストアフォーマットは，「ディスカウントストア」，「サムズクラブ」，「スーパー
センター」，「ネイバーフッド・マーケット」の４つである。
まず，ディスカウントストアの商品構成は，ゼネラル・マーチャンダイズといわれる非食料品の
耐久消費財である。売場面積は１０万８，０００平方フィート５）であり，最終消費者をメイン・ターゲット
にしている。次のサムズクラブの商品構成は，非食料品と食料品であり，会員制ホールセールクラ
ブである。売場面積は１３万３，０００平方フィートであり，メイン・ターゲットはビジネス顧客で，粗
利益率が低いことと商品構成が少ないことで他のストアフォーマットとは特異のものである。次い
でスーパーセンターの商品構成は，ディスカウントストアに食品及びその関連商品を取り入れたも
のである。売場面積は，１８万６，０００平方フィートであり，最終消費者をメイン・ターゲットにして
いる。このスーパーセンターが，ウォルマートの持続的な成長を支えている新しい業態である。最
後のネイバーフッド・マーケットの商品構成は，スーパーセンターから食品及びその関連商品を取
り出したスーパーマーケットである。売場面積は４万２，０００平方フィートであり，最終消費者をメ
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 
イン・ターゲットにしている。このネイバーフッド・マーケットは，主にスーパーセンターの周辺
に配置して，マーケットシェアを向上させる商圏ドミナント戦略をとっている。
以下ではウォルマートの売上高伸び率や業態別店舗数の推移，および部門別動向について考察し
よう。
まず図表３では，１９７５年から２０１７年までのウォルマートの売上高伸び率（売上高成長率）の推移
を表している。この図表からわかるように，ウォルマートの売上高伸び率は１９８０年から１９９５年まで
の１５年間は３桁の驚異的な成長を遂げたが，２０００年から２０１５年までの１５年間は２桁の伸びをみせて
おり，やがて２０１５年から２０１７年まではこれまでのプラス伸びからマイナス（－０．２％）へ転じてい
る。
次の図表４では，２００７年から２０１７年までの１０年間におけるウォルマートの業態別店舗数の推移を
表している。この図表から，ディスカウントストアの出店数は２００７年から２０１７年までに一貫して減
少し続けているのに対し，スーパーセンターと，ネイバーフッド・マーケットの出店数は２００７年か
ら２０１７年までに一貫して増加し続けているという動きが見られる。一方，サムズクラブの出店数は
２０１０年に一度減少したものの，それ以降は再び増加に転じている。海外事業の出店数は，２０１４年に
はじめて減少に転じたが，２０１５年から再び増加の兆しを見せている。
ウォルマートの国内出店数と海外出店数の比率を見ると，２００７年から２０１３年までは国内出店比率
が減少し，その分海外出店比率が増加したが，２０１４年から２０１７年までは国内出店比率が増加し，そ
の分海外出店比率が減少している。とりわけ，海外出店比率を２００７年と２０１３年とで比較すると，２００７
年の海外出店比率は４０．７％，２０１３年の海外出店比率は５７．１％であり，海外出店比率はこの６年で
１６．４％が増加した。しかし，２０１７年の海外出店比率は５４．４％であることから，２０１３年の５７．１％と比
較すると，海外出店比率はこの４年で－２．７％へと減少した。以上のことは，海外出店を取り巻く
図表３ ウォルマートの売上高伸び率（１９７５～２０１７年）
（出所）Wal-Mart Annual Report１９７５～２０１７．
（注）１９８０年の売上高伸び率は１９７５年を基準にしている。
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環境の厳しさを物語っている。
図表５では，２００７年から２０１７年までの１０年間におけるウォルマートの部門別売上高と構成比の推
移を表している。この図表からウォルマートの売上高全体は，２０１５年（４８２，２２９百万ドル）を境に
２０１６年（４７８．６１４百万ドル）は下がったり，２０１７年（４８１，３１７百万ドル）は上がったりしている。部
門別にみると，まずウォルマートのサムズクラブの売上高は，２００９年（４７，９７６百万ドル）を境に，
２０１０年（４７，８０６百万ドル）は下がったり，２０１１年（４９，４５９百万ドル）には上がったりといった変動
を現在（２０１７年）までに繰り返している。また，ウォルマートの海外事業の売上高は，２０１４年（１３６，５１３
百万ドル）を境に，２０１５年（１３６，１６０百万ドル），２０１６年（１２３，４０８百万ドル），２０１７年（１１６，１１９百
万ドル）へと減少傾向にある。以上のように，サムズクラブの売上高の伸び悩みが鮮明になってお
り，海外事業においては売上高の減少傾向が続いている。すなわち，サムズクラブと海外事業の成
長に陰りが色濃く現われている。
一方，ウォルマートの事業は国内と海外事業の大きく二つに分けられるが，ウォルマートの売上
高の構成比は２０１４年（国内：７１．１％，海外：２８．９％）を境に２０１５年（国内：７１．８％，海外：２８．２％），
２０１６年（国内：７４．２％，海外：２５．８％），２０１７年（国内：７５．９％，海外：２４．１％）へと国内事業は
増加傾向であるが，海外事業は減少傾向にある。特にウォルマー卜 USの売上高は，２０１４年（５９．１％），
２０１５年（５９．７％），２０１６年（６２．３％），２０１７年（６４．０％）へと著しく増加していることがわかる（図
表５参照）。
これまでにウォルマートは，成長のために小都市や地方都市から大都市へと進出するだけではな
く，１９９１年にはメキシコを皮切りに海外進出へと意欲的に推進したが，近年その成長に急ブレーキ
がかかっているように見える。成長低下の要因には，主要顧客の低所得者層を奪った低価格の小型
店「ダラーショップ」や家電などの高額商品の販売量を奪ったネット通販業者「主にアマゾン」な
図表４ ウォルマートの業態別店舗数の推移（％）
国内 海外 全体
DS S’C SC NM 小計 （％） 小計 （％） 合計 （％）
２００７ １，０７５ ５７９ ２，２５６ １１２ ４，０２２ ５９．３ ２，７５７ ４０．７ ６，７７９ １００
２００８ ９７１ ５９１ ２，４４７ １３２ ４，１４１ ５７．０ ３，１２１ ４３．０ ７，２６２ １００
２００９ ８９１ ６０２ ２，６１２ １５３ ４，２５８ ５４．１ ３，６１５ ４５．９ ７，８７３ １００
２０１０ ８０３ ５９６ ２，７４７ １５８ ４，３０４ ５１．１ ４，１１２ ４８．９ ８，４１６ １００
２０１１ ７０８ ６０９ ２，９０７ １８９ ４，４１３ ４９．２ ４，５５７ ５０．８ ８，９７０ １００
２０１２ ６２９ ６１１ ３，０２９ ２１０ ４，４７９ ４４．２ ５，６５１ ５５．８ １０，１３０ １００
２０１３ ５６１ ６２０ ３，１５８ ２８６ ４，６２５ ４２．９ ６，１４８ ５７．１ １０，７７３ １００
２０１４ ５０８ ６３２ ３，２８８ ４０７ ４，８３５ ４４．２ ６，１０７ ５５．８ １０，９４２ １００
２０１５ ４７０ ６４７ ３，４０７ ６３９ ５，１６３ ４５．１ ６，２９０ ５４．９ １１，４５３ １００
２０１６ ４４２ ６５５ ３，４６５ ６６７ ５，２２９ ４５．４ ６，２９９ ５４．６ １１，５２８ １００
２０１７ ４１５ ６６０ ３，５２２ ７３５ ５，３３２ ４５．６ ６，３６３ ５４．４ １１，６９５ １００
（出所）Wal-Mart Annual Report２００７～２０１７．
（注）DS：ディスカウント・ストア，S’C：サムズクラブ，SC：スーパーセンター，NM：ネイバーフッド・マーケット。
ウォルマートの成長戦略と影
11
どの他業態の躍進，２０１３年１１月からの米政府による食料品購入補助制度の配給券（フードスタンプ）
の削減などが挙げられる（日経MJ２０１４年１１月２４日）。
５．ウォルマートの部門別ポジショニング戦略
ウォルマートの部門別に関する特徴を導くために，ウォルマートのアニュアルレポートを用いて，
２００７年から２０１７年までの１０年間における売上高と店舗数伸び率の２つの尺度でそれぞれウォルマー
トの部門を時系列的に分析してみる。
以下のモデルは，平均値を基準にして年間売上高と出店数伸び率の２つの尺度でそれぞれ表した
ものである（金，２００５，pp．３５―３９）。
その分析方法としては，２００７～２０１３年（前期）と２０１３～２０１７年（後期）という２期間における
ウォルマートの成長ポジショニングを分けて検討する６）。分析対象となるウォルマートの部門は，
ウォルマー卜（US），サムズクラブ，海外事業，という３つである。ウォルマートの全体の平均
値を基準としているが，年間売上高の伸び率と店舗数の伸び率の高・低で区分される４つのフレー
ムは次の特徴を有している。まず第フレームにある部門は，売上高と店舗数がともに平均以上の
伸びを示していることから「成長部門」と呼ぶことにする。第フレームにある部門は，店舗数は
平均以上であるが，売上高は平均以下のフレームということで，「競争部門」である。第フレー
ムにある部門は，売上高とともに店舗数も平均より下回っているので，「衰退部門」としての特徴
づけができる。最後の第フレームは，店舗数の伸びは平均より減っているが，売上高が相対的に
伸びている部門であるため「安定部門」と呼ぶことにする。
２００７～２０１３年と２０１３年～２０１７年におけるウォルマートの成長ポジショニングを対比すると，図表
６と図表７のとおりである。
図表５ ウォルマートの部門別売上高と構成比 単位：１００万ドル
ウォルマー卜 US サムズクラブ 海外事業
総売上高
売上高 構成比（％） 売上高 構成比（％） 売上高 構成比（％）
２００７年 ２２６，２９４ ６５．６ ４１，５８２ １２．１ ７６，８８３ ２２．３ ３４４，７５９
２００８年 ２３９，５２９ ６４．０ ４４，３５７ １１．９ ９０，４２１ ２４．２ ３７４，３０７
２００９年 ２５６，９７０ ６４．１ ４７，９７６ １２．０ ９６，１４１ ２４．０ ４０１，０８７
２０１０年 ２５９，９１９ ６４．２ ４７，８０６ １１．８ ９７，４０７ ２４．０ ４０５，１３２
２０１１年 ２６０，２６１ ６２．１ ４９，４５９ １１．８ １０９，２３２ ２６．１ ４１８，９５２
２０１２年 ２６４，１８６ ５９．５ ５３，７９５ １２．１ １２５，８７３ ２８．４ ４４３．８５４
２０１３年 ２７４，４３３ ５８．９ ５６，４２３ １２．１ １３４，７４８ ２８．９ ４６５，６０４
２０１４年 ２７９，４０６ ５９．１ ５７，１５７ １２．１ １３６，５１３ ２８．９ ４７３，０７６
２０１５年 ２８８，０４９ ５９．７ ５８，０２０ １２．０ １３６，１６０ ２８．２ ４８２，２２９
２０１６年 ２９８，３７８ ６２．３ ５６，８２８ １１．９ １２３，４０８ ２５．８ ４７８，６１４
２０１７年 ３０７，８３３ ６４．０ ５７，３６５ １１．９ １１６，１１９ ２４．１ ４８１，３１７
（出所）Wal-Mart Annual Report２００７～２０１７.
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まず，２００７～２０１３年における成長ポジションをみると，６年間の店舗数伸び率は平均５８．９％で，
売上高伸び率は平均３５．１％である。成長部門へのフレームには「海外事業」（１２３．０％，７５．３％），
安定部門へのフレームには「サムズクラブ」（７．１％，３５．７％），衰退部門へのフレームには「ウォ
ルマート US」（１６．３％，２１．３％）が位置付けられている。
次いで２０１３～２０１７年における成長ポジションをみると，４年間の店舗数伸び率は平均８．６％で，
売上高伸び率は平均３．４％である。前期（６年間）の成長部門には「海外事業」が位置付けられて
いたが，後期（４年間）においては「海外事業」（３．５％，－１３．８％）が衰退部門へと移動している。
図表６ ウォルマートにおける長期の部門別ポジショニング（２００７～１３年）
（注）筆者作成
図表７ ウォルマートにおける中期の部門別ポジショニング（２０１３～１７年）
（注）筆者作成
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また，前期の安定部門には「サムズクラブ」が位置付けられていたが，後期においては「サムズク
ラブ」（６．５％，１．７％）も衰退部門へと移動している。
一方，前期の衰退部門には「ウォルマート US」が位置付けられていたが，後期には最も有力な
成長部門に「ウォルマート US」（１６．７％，１２．２％）が入っている。特にウォルマート USは店舗数
や売上高が好調であることが読み取れる。
とりわけ，減少傾向がやや強まっているのは，海外事業である。ウォルマートは，２０１６年１月に
国内・外で不採算事業２６９店舗を閉鎖すると発表した。その中で，海外の総数は１１５店で，ブラジル
６０店舗，その他南米５５店舗である（日経MJ２０１６年１月２９日）。ウォルマートの２０１５年度と２０１６年
度のアニュアルレポートを比較すると，海外店舗数が減少した国は３ヵ国で，まず日本は２０１５年の
４３１店から２０１６年には３４６店へと減少（－８５店）したが，やがては日本の店舗運営から撤退を発表（日
経MJ２０１８年７月１３日）した。またブラジルは２０１５年の５５７店から２０１６年には４９９店へと減少（－５８
店），チリ２０１５年の４０４店から２０１６年には３９５店へと減少（－９店）した。たったの１年で１５２店が閉
鎖されたのである。すなわち，一時的ではあるものの，海外の店舗数が大きく減少したことが，大
幅減収の一因となったと推察される。
他方で，ウォルマートは，新しいビジネスを確立しようとしている。ウォルマートは，２０１７年に
創業１８２６年のアメリカで最も古くから営業している高級デパートメンスストアのロード＆テイラー
（現在カナダの同業ハドソンズ・ベイの傘下）と業務提携した。これまでと異なる高所得者をター
ゲットとしており，ポジショニングも異にしている。「ラグジュアリー」と「ディスカウント」で
相入れない顧客層であるが，ウォルマートはネット通販を通して新しい方向性を見出そうとしてい
る（日経MJ２０１８年１月１２日）。また，日本においてウォルマートは，２０１８年に楽天とネット通販
分野で提携すると発表した。提携の主な理由は，楽天のポイントのお得感や購買データを使った販
促，特に主婦らの支持などがあるからである（日経MJ２０１８年１月２９日）。以上はウォルマートが
オンライン事業拡大に向けた一部であるが，今後もネット事業の成長を加速するための通販サイト
との提携や買収などは一層加速されると窺われる。
また，ウォルマートの５代目の CEO（最高責任者）ダグ・マクミロンは，「将来ウォルマートに
成長をもたらす主な原動力はアメリカですか，それとも海外でしょうか」という「HBR誌の INTER-
VIEW」で次のように言及している。
「以前は国際事業の売上比率に拡大目標を設定していましたが，現在ではそれほど重視していません。米国市場には今
後も成長余地があるからです。とはいえ，当社はさまざまな市場を伸ばしていこうとしています。中国には他国を大きく
凌ぐ可能性があります。インドは読み解くべき重要な市場であり，アフリカのサハラ砂漠以南は当社によって魅力的です。
カナダと英国には，米国と同様の事業と強力かつ有能なチームが揃っています。さらに，メキシコに加え中米５ヵ国で事
業を展開するウォルマート・デ・メヒコ（ウォルマートの子会社）もあります。これは規模も大きく，当社にとって重要
な事業です。」（『Harvard Business Review』２０１８年３月，pp．８９―９０，カッコ内は筆者作成）
以上のことから，今後のウォルマートは，高所得者とネット通販市場を意識しつつ，米国市場を
重要視しながら成長可能性を有する，中国，インド，アフリカ，カナダ，英国，メキシコ，中米５
ヵ国の国々をより意欲的に取り組んで行くのではと推測される。結論的に言うなら，新たな変革を
急いているウォルマートは，これまでと異なる新しいビジネスにも挑戦している。ウォルマートは，
金 成洙
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提携や買収などを通して高所得者をターゲットしたビジネスや都市部とミレニアル世代（１９８０年代
から２０００年代初頭までに生まれた人）に支援されやすいネット通販分野などに力を注いでいる。こ
のことは，従来のウォルマートのポジショニング戦略に変更が生じているという事を意味する。す
なわち，従来のウォルマートのポジショニング戦略は，リアル店舗を有し，主に低中所得者をター
ゲットにしていたが，これからのウォルマートのポジショニング戦略はリアル店舗とバーチャル店
舗を組み合わせたオムニチャネルを有し，低中高所得者をターゲットにしていることが垣間見える
（図表８参照）。
６．結びにかえて
消費者の行動は多様化・複雑化・個性化してきている。これに伴い，消費者の買い物に対する意
識も変化しつつある。消費者のライフスタイルの変化などで大型店は伸び悩み，ネット通販との競
合も激しさを増している。最近の消費者購買行動は，従来の店舗での購買行動パータンからネット
での購買行動パータンへ急激にシフトしつつある。こうした最近の消費者購買行動パータンの対応
図表８ ウォルマートの新たなポジショニング戦略
（注）筆者作成
高所得
低所得
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に多少遅れが出た，売上高世界最大の小売企業のウォルマートは，近年売上の伸び悩みを抱えてい
る。
本稿の主な目的は，世界の最大企業になっていったウォルマートの発展過程を概観し，また成長
戦略とその効果（原因と結果）という観点から体系的に捉え再検討したうえ，これまで十分に意識
されてきたとは言えない，ウォルマートの部門別ポジショニングと新たなポジショニング戦略を明
らかにすることであった。具体的に，まず，これまでの先行研究を通してウォルマートの歩みと成
功要因について考察した。特にウォルマートは，なぜ世界第１位の企業となったのか。ウォルマー
トの競争優位は何か。どのような成長戦略があったのか。その成長戦略についてさまざまな論者が
指摘していた。そこで，本研究ではウォルマートの成長戦略とその効果（原因と結果）との関連で
検討することで，従来の成功要因に新たな主張を加えた。すなわち，そのウォルマートの成長戦略
は価格，人間尊重・労使，立地，サプライチェーン・マネジメント，情報技術，業態開発，という
六つからなることが明らかになった。
次に，ウォルマートの部門別ポジショニングでは，ウォルマートの部門別に関する特徴を導くた
めに，ウォルマートのアニュアルレポートを用いて，２００７年から２０１７年までの１０年間における売上
高と店舗数伸び率の二つの尺度でそれぞれウォルマートの部門を時系列的に分析した。その結果，
まず，２００７～２０１３年における成長ポジションは，前期６年間の店舗数伸び率は平均５８．９％で，売上
高伸び率は平均３５．１％であった。成長部門へのフレームには「海外事業」，安定部門へのフレーム
には「サムズクラブ」，衰退部門へのフレームには「ウォルマート US」が位置付けられていた。
次の２０１３～２０１７年における成長ポジションは，後期４年間の店舗数伸び率は平均８．６％で，売上
高伸び率は平均３．４％である。前期（６年間）の成長部門においては「海外事業」が位置付けられ
ていたが，後期（４年間）においては「海外事業」が衰退部門へと移動している。また，前期の安
定部門には「サムズクラブ」が位置付けられていたが，後期（４年間）においては「サムズクラブ」
も衰退部門へと移動している。一方，前期の衰退部門には「ウォルマート US」が位置付けられて
いたが，後期には最も有力な成長部門に「ウォルマート US」が入っている。とりわけ，減少傾向
がやや強まっているのは，海外事業であった。具体的に，ウォルマートの海外事業の出店数は，２０１４
年にはじめて減少に転じ，ウォルマート出店数の割合は２０１４年から現在（２０１７年）まで減少傾向に
ある。海外事業の売上高も２０１４年を境に現在までに減少傾向が続いている。ウォルマートの海外事
業の出店は，次第にその勢いにはかげりが見え始めている。その理由として，消費者のライフスタ
イルの変化，ネット通販との競合（特にアマゾン），海外事業での撤退，進出先での苦戦（特に日
本では２００２年から２０１７年までの１５年間にわたり苦戦），などが挙げられる。
一方で，ウォルマートの新たなポジショニング戦略として，従来はリアル店舗を有し，主に低中
所得者をターゲットにしていたが，これからはリアル店舗とバーチャル店舗を組み合わせたオムニ
チャネルを有し，低中高所得者をターゲットにしていることが理解できた。
ウォルマートは，Christensen（１９９７）のいう「イノベーションのジレンマ」７）に陥っていたとい
え，売上高低成長率に歯止めがかかる日は，そう遠くはないかもしれない。
今後の課題として，「ネット通販」とウォルマートの衰退部門に位置付けられている「海外事業」
について論じたい。どうすれば過去の栄光を取り戻せるのか。既存店とネット通販との融合や海外
への成功条件を検討したい。とりわけ，先進国と新興国及び開発途上国への成功条件は何か，また
アジア（特に中国）と欧米への成功条件は何かについて考察したい。
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本研究は，専修大学中期研究員，平成２８年度「米国ウォルマートの成長戦略と課題：消費者行動
の視点にて」ならびに研究助成，個別研究，平成２９年度「ウォルマートの挑戦：消費者行動の視点
にて」の研究成果の一部である。記して感謝申し上げる。
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１）グローバルノート・国際統計・国別統計専門サイト（https : //www.globalnote.jp/２０１８年４月１０日）。
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のためになることをしたら，憎しみなく賞賛しなさい」，法則６「成功を祝い，失敗のなかにユーモアを見つけなさい」，
法則７「すべての従業員の意見に耳を傾けなさい」，法則８「お客の期待を超えなさい」，法則９「競争相手より経費を
抑えなさい」，法則１０「逆風に向かって進みなさい」Walton, Sam（１９９２）Made in America : My Story, Bantam Books（渥
美俊一・桜井多恵子監訳（２００２）『私のウォルマート商法』講談社＋α，pp．３８４―３９０）。
３）日経MJ２０１７年７月２４日，日経MJ２０１７年７月２６日，日経MJ２０１７年７月２８日，読売新聞２０１８年４月１１日を参照。
４）創業者のマーク・ロアは，ジェット・ドットコム創業以前にベビー用品などを販売する eコマース企業を立ち上げ，
２０１１年に５億５０００万ドルでアマゾンに売却した。『Harvard Business Review』（２０１８），ダイヤモンド社，３月，p．９１。
５）４つの小売業態（ディスカウントストア，サムズクラブ，スーパーセンター，ネイバーフッド・マーケット）の売場
面積は「２００９年Wal-Mart Annual Report」，P．１５を参照した。
６）２００７～２０１３年と２０１３～２０１７年という２期間に分けた理由は，２０１３年を境に海外事業の成長率が停滞し，その後は減少
傾向にあるからである。
７）業界をリードしていた企業が，ある種の市場や技術の変化に直面したとき，図らずもその地位を守ることに失敗する
ことを指す。Christensen, Clayton M（１９９７）, “The Innovator’s Dilemma : When New Technologies Cause Great Firms to
Fail,” Harvard business school press（玉田俊平太監修，伊豆原弓訳（２０１７）『イノベーションのジレンマ―』翔泳社，p．
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